ANALISIS KINERJA REKSA DANA SYARIAH DI INDONESIA PERIODE 2011 -2016 by ghassani, fadhilah
.Latar Belakang 
Perkembangan reksadana di Indonesia yang begitu pesat berawal dari 
kemunculan PT. Danareksa pada tahun 1976 yang digagas oleh pemerintah, saat itu ia 
menerbitkan reksa dana yang disebut dengan sertifikat Danareksa. Pada tahun 1995, 
pemerintah mengeluarkan peraturan tentang pasar modal yang juga mencakup peraturan 
terkait dengan reksa dana melalui UU No. 8 tahun 1995. Hal ini menjadikan momentum 
tersendiri dengan kemunculan reksadana di Indonesia, yang kemudian diikuti dengan 
penerbitan reksa dana tertutup oleh PT. BDNI Reksa Dana yang menawarkan kurang 
lebih 600 juta saham. Jumlah dana yang terkumpul saat itu sebesar Rp 300 milliar 
(Kompasiana, 2012). Reksa dana sendiri diprakarsai oleh pemerintah dengan maksud 
untuk memudahkan para investor yang ingin melakukan transaksi di pasar modal namun 
tidak memiliki keahlian serta banyak waktu untuk menjalankannya. Reksa dana menurut 
PSAK 49 terdapat dua karakteristik yaitu, (a) Dana yang dihimpun pada suatu reksa dana 
dapat ditarik setiap saat oleh pemodal melalui unit penyertaan kepada reksa dana 
tersebut, (b) Nilai Aktiva Bersih reksa dana merupakan nilai dari seluruh unit penyertaan 
yang dijual oleh reksa dana. 
Secara umum jenis reksa dana yang berkembang di Indonesia  pertama kali 
adalah reksa dana konvensional dan reksa dana terstruktur yang mana terdiri dari 3 
produk yaitu Reksa Dana Indeks, Terproteksi, dan Reksa Dana Dengan Penjaminan. 
Reksa dana konvensional terdiri dari jenis  
saham, campuran, pendapatan tetap, dan pasar uang (Rudiyanto, 2012). Pada reksa 
dana jenis konvensional tujuan investor dalam melakukan investasi yaitu untuk 
mendapatkan return sebanyak banyaknya. Investor juga dapat memilih pilihan instrumen 
investasi pada reksa dana konvensional dengan beragam return yang akan didapatkan 
serta risikonya. Berdasarkan data Pusat Informasi  Reksa Dana Otoritas Jasa Keuangan  
(OJK) tercatat jumlah NAB atau dana kelolaan industri reksa dana per Desember 2016 
mencapai Rp 328,45 triliun. Nilai tersebut naik hingga 43,28 % dibandingkan dengan 
pencapaian 2015 yang sebesar Rp 259,49 triliun. Adapun unit penyertaan industri reksa 
dana naik 31,63% menjadi 239,55 miliar unit di 2016 dari 181,99 miliar unit di 2015. 
Perkembangan industri pasar modal Indonesia saat ini juga didominasi oleh 
adanya ekonomi islam yang juga didukung oleh munculnya produk-produk investasi 
berbasis syariah.Perkembangan investasi Syariah di pasar modal Indonesia dimulai sejak 
PT Danareksa Investment Management meluncurkan reksadana syariah pertama di 
Indonesia pada tanggal 3 Juli 1997. Kemudian disusul dengan diluncurkannya JII pada 
tanggal 3 Juli 2000 oleh Bursa Efek Indonesia dan pada November 2007, Bapepam & LK 
telah mengeluarkan Daftar Efek Syariah (DES) yang berisi daftar saham Syariah yang 
ada di Indonesia. Pasar modal syariah merupakan pasar modal yang seluruh mekanisme 
kegiatannya terutama mengenai emiten, jenis efek yang diperdagangkan dan mekanisme 
perdagangannya telah sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, efek syariah yang diatur 
didalamnya seperti dalam peraturan peundang-undangan di bidang pasar modal, akad, 
pengelolaan perusahaan maupun cara penerbitannya memenuhi prinsip-prinsip syariah. 
Menurut hasil survey data yang dirilis oleh ICD Thomson Reuters Islamic 
Finance Indicator tahun 2014 aset keuangan syariah Indonesia berada di urutan 9 dari 
20 negara dengan jumlah aset keuangan syariah terbesar di dunia, Indonesia memiliki 
total aset sebesar USD 35 Milliar. Berdasarkan hasil data perkembangan produk syariah 
yang dirilis oleh OJK dalam 5 tahun terakhir  menunjukkan bahwa pada umumnya seluruh 
produk keuangan syariah memiliki tren positif, melihat kembali kondisi yang ada di 
Indonesia sebagai negara dengan mayoritas penduduk beragama islam, sangatlah 
menjanjikan sebagai pangsa pasar yang sangat besar dalam pengembangan industri 
keuangan syariah. Kondisi ini berbanding terbalik dengan hasil survey yang dilakukan 
oleh OJK pada tahun 2013 mengenai tingkat literasi keuangan tentang pasar modal yang 
hanya sebesar 6% masyarakat yang mengenal pasar modal, tingkat literasi pasar modal 
tersebut secara tidak langsung juga menunjukkan rendahnya tingkat pemahaman 
masyarakat mengenai pasar modal syariah yang menjadi bagian dari pasar modal. 
Sehubungan dengan hasil survey tersebut memberikan tantangan bagi OJK untuk 
meningkatkan indeks literasi pasar modal. 
Keuangan syariah Indonesia telah menjelma menjadi kiblat baru keuangan 
syariah dunia, selain itu pasar modal syariah di Indonesia telah berkembang menjadi The 
Most Advanced Islamic Retail Stock Exchange di dunia. Berdasarkan hasil data yang 
dirilis oleh OJK dan BI mengenai jumlah aset keuangan syariah Indonesia pada tahun 
2015 total asetnya mencapai Rp 3.196,62 triliun, namunpada Road Map Pasar Modal 
Syariah 2015-2019 yang dikeluarkan oleh OJK terkait mengenai pengembangan jumlah 
produk pasar modal syariah,  secara kuantitatif masih relatif kecil jika dibandingkan 
dengan total produk syariah dan konvensional.  
Produk-produk sekuritas yang berkonsep syariah termasuk jenis reksa dana 
syariah menurut prinsipnya, tidak diinvestasikan pada saham- saham atau obligasi yang 
perusahaannya memproduksi produk atau jasa yang bertentangan dengan kaidah syariat 
agama islam seperti unsur riba(bunga), maysir (judi), gharar (ketidakjelasan), risywah 
(suap), dan zulm (eksploitasi), (Utomo, 2010; Dewi & Ferdian, 2009). Jenis-jenis dari 
reksadana syariah yaitu Reksa Dana  Syariah Saham, Reksa Dana Syariah Pendapatan 
Tetap, Reksa Dana Syariah Indeks, Reksa Dana Syariah Pasar Uang, Reksa Dana 
Syariah Terproteksi, Reksa Dana Syariah Campuran. Adanya beragam jenis reksa dana 
serta keunggulan masing – masinng yang dimilki menjadikan manajer investasi harus 
benar-benar dapat membaca situasi dalam mengalokasikan dana para 
investornya.Keuntungan yang didapat dengan berinvestasi pada reksa dana yaitu 
pemodal walaupun tidak memiliki dana yang cukup besar dapat melakukan diversifikasi 
investasi dalam efek sehingga dapat memperkecil risiko, dan efisiensi waktu karena 
manajer investasi akan terus memantau kinerja. 
Data yang dihimpun OJK hingga akhir desember 2014 pangsa pasar reksa dana 
syariah sebesar 8,31% dari sisi jumlah penerbitan dan 4,92 dari sisi jumlah nilai aktiva 
bersih, jumlah sukuk korporasi yang beredar sebesar 9,14% dari total jumlah penerbitan 
sukuk dan obligasi dengan nilai sebesar 3,18% dari nilai penerbitan sukuk dan obligasi. 
Namun demikian pangsa pasar saham syariah telah mencapai 58,89% dari seluruh 
emiten saham dengan nilai kapitalisasi pasar sebesar 56,37% dari total kapitalisasi pasar. 
Dari sisi supply yang masih relatif kecil maka pangsa pasar produk modal syariah dapat 
memberikan ruang yang besar bagi dunia usaha untuk meggunakan efek syariah sebagai 
sumber pendanaan.  
Perkembangan reksa dana syariah di Indonesia menunjukkan pertumbuhan 
yang positif tentu saja hal ini berkenaan dengan kinerjanya. Menurut Road Map Pasar 
Modal Syariah 2015-2019, perkembangan reksa dana syariah dalam 5 tahun terakhir 
mengalami peningkatan dari sisi NAB dan jumlah penerbitan. 
 
        Gambar I.1 Grafik Perkembangan Reksa Dana Syariah 
 
Kinerja suatu reksa dana menjadi dasar investor dalam menanamkan modalnya, 
dengan melihat NAB yang dihasilkan maka investor dapat menilai kinerja reksa dana 
tersebut apakah baik atau buruk maka dari itu penting bagi investor untuk mengetahui 
informasi mengenai kinerja reksa dana.  Reksa dana dapat dijadikan tempat investasi 
menguntungkan apabila memiliki kinerja yang melebihi kinerja pasar atau disebut 
outperform, sedangkan reksa dana yang memiliki kinerja dibawah kinerja pasar atau 
sering disebut underperform maka perlu diperhitungkan lagi untuk dipilih sebagai 
investasi karena return yang dihasilkan dibawah return pasar. Kinerja pasar yang 
dimaksud adalah Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) , dan Jakarta Islamic Index (JII). 
Setiap pilihan investasi tentunya mengandung risiko, semakin besar modal yang 
ditanam maka semakin besar pula risikonya. Pengetahuan terkait dengan risiko memiliki 
peran penting dalam investasi pada reksa dana, sebagaimana yang dijelaskan pada 
Surat Edaran Bank Indonesia (SEBI) yaitu, mengidentifikasi, mengukur, memantau, dan 
mengendalikan risiko yang timbul atas aktivitas yang berkaitan dengan reksa dana. 
Investor dalam hal ini juga akan lebih banyak melihat sisi pengelolaan suatu risiko  pada 
reksa dana itu sendiri, semakin rendah risiko yang dikelola maka keinginan investor untuk 
menanamkan modalnya semakin besar peluangnya. Adanya latar belakang produk pasar 
modal syariah yang perkembangannya semakin pesat, dan produk reksa dana syariah 
yang beragam maka penulis tertarik untuk meneliti ”Analisis Kinerja Reksa Dana Di 
Indonesia”. 
 
